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ここで，各期間の時間間隔を Δt とし，Δt→０とすれば時間は連続的なそれとなり，間隔 Δt にま







































































で表わされる。しかるに，（１４）式の右辺より c０P が大きいとき，企業は生産を実行しないから VQ






































































































































ここで，各期間の時間間隔を Δt とし，Δt→０とすれば，時間は連続的なそれとなり，間隔 Δt に






















































２P２VPP（ρδ）PVPVQρV［PC（Q）］＝０ if PP＊ （３５）
１
２σ











































２P２VPP（ρδ）PVPρV［PC（Q）］＝０ if Pc （４２）
１
２σ






















V（P）＝K１P β１K２P β２ （４５）
で表わされる。ただし，K１，K２は未定係数である。しかるに，P が小さくなるにつれ遠い将来にお
ける場合以外，正の利潤が回復される可能性は乏しく，したがって，将来利潤の期待現在価値はゼ





代入を通じて特解 P/δc/r を得る。すなわち，収入（P）の期待値は αの率で成長するから，リス
ク調整後の割引率 ρで割引くとき期待現在価値は P/（ρα）＝P/δとなり，他方，確定値の一定費
用 cの流列は安全利子率 r で割引かれ，現在価値は c/r となる。したがって，純額たる利潤の現在


































































































にしたがって変動するものとする。生産物価格 P，限界費用係数 ξ，累積産出量 Qの３つの状態変
数と産出率 xの１つの制御変数が想定される。






























































２ξ２Fξξ（ρδξ）ξFξFQαPFPρF［P＾C（ξ，Q）］＝０ if PP＊ （６３）
１
２σξ






























２ξ２Fξξ（ρδξ）ξFξαPFPρF（Pξc）＝０ if Pξc （７０）
１
２σξ






２ξ２Fξξ（ρδξ）ξFξρF（Pξc）＝０ if Pξc （７２）
１
２σξ




















ことに注意すれば，それ以上の累積産出量水準の下での企業価値は，価格 P と限界費用係数 ξの
みに依存することになる。これをF（P，ξ，t）で表わし，Fξ＝cFCを考慮すれば，（７８）式から
（ρδξ）ξFξαPFPρF（Pξc）＝０ if Pξc （７９）


































































































































与える。（図－4参照１１）。）したがって，σPないし σCが上昇すれば β１が低下し，乗数 β１/（β１１）が上
昇する。しかしながら，ρが上昇すると乗数 β１/（β１１）が低下する。いま，分散を固定するとき，
P と＾C の共分散が上昇すればする程，その比 P /＾C の不確実性は小さくなる。このことは，生産を
停止し，待機を選択することへの誘因を減少させることを意味する。
８）反射壁（reflecting barrier）について，Malliaris＝Brock, op. cit.,（p．２００）参照。
９）以下の議論における手続きを Dixit＝Pindyck, op. cit.,（Chap．５，６）に負う。
１０）Dixit＝Pindyck, op. cit., Figure５．２．（p．１４３）に対応する。
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